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Статистический анализ основных 
средств как наиболее значимого эле-
мента национального богатства актуа-
лен не только для решения традицион-
ных задач, связанных с оценкой нали-
чия, состава и динамики экономических 
активов. Основные средства имеют 
различные виды стоимостных оценок, 
ни одна из которых не будет адекватной 
без соответствующего статистическо-
го подтверждения. В частности, это 
касается инвестиционной стоимости 
объектов основных средств. Именно 
этому аспекту, посвящена предлагае-
мая статья
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FINANCING OF FIXED ASSETS 
AS OBJECT OF STATISTICAL 
RESEARCH
Statistical analysis of fixed assets as the 
most valuable component of national 
wealth is relevant not only to solve tra-
ditional problems associated with the 
assessment of the availability, structure 
and dynamics of economic assets. Fixed 
assets have various kinds of valuation, 
none of which is adequate without appro-
priate statistical confirmation. In particular, 
it concerns the investment value of fixed 
assets. 
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ФИНАНСИРОВАНИЕ ОСНОВНЫХ СРЕДСТВ  
КАК ОБЪЕКТ СТАТИСТИЧЕСКОГО ИССЛЕДОВАНИЯ
1. Введение
Основным источником реализации стратегии финансирования являют-
ся инвестиции, которые обеспечивают движение в заданном направлении. 
Все вложения требуют реальных денег, то есть решения о финансировании 
должны обеспечить мобилизацию необходимых ресурсов. 
Обдуманная стратегия финансирования должна решать главные задачи 
экономического менеджмента и обеспечить долговременный подъем сто-
имости фирмы. Желанный эффект могут дать деяния, которые в соответс-
твии с традиционными законами управления корпоративными финансами 
могут вызвать негативную реакцию инвесторов. Это, к примеру, уменьше-
ние и даже полный отказ от дивидендов либо выкуп акций значительно 
выше их рыночной стоимости. 
Статистическое изучение финансирования основных средств и рынка 
долгосрочных капиталов выступает важнейшей информационной состав-
ляющей в системе управления финансовой политикой организации.
2. Современные особенности основные задачи финансирования 
основных средств
Финансирование работы организации – это совокупность форм и способов, 
принципов и критериев экономического обеспечения обычного и расширен-
ного воспроизводства. Под финансированием понимается процесс образова-
ния капитала или в наиболее широком плане процесс образования капитала 
компании во всех его формах. Понятие «финансирование» достаточно плотно 
связано с понятием «инвестирование», в случае если под финансированием 
понимается процесс образования денежных средств для дальнейшего вложе-
ния, то инвестирование – это применение уже накопленных денежных средств.
Данные понятия взаимосвязаны между собой, но при этом первое 
предшествует второму. Компания не имеет возможности планировать 
какие-нибудь инвестиции, если у нее нет достаточного количества источ-
ников финансирования. Но при этом образование денежных средств ком-
пании происходит, как правило, уже с учетом составления планов их даль-
нейшего использования.
Основные задачи, стоящие перед предприятием при выборе источников 
финансирования деятельности:
– определение потребности в краткосрочном и долгосрочном источни-
ках финансирования капитала;
– выявление возможных изменений в структуре активов и капитала 
предприятия в целях определения их оптимальной структуры и состава;
– обеспечение постоянной платежеспособности и, как следствие, фи-
нансовой устойчивости предприятия;
– использование собственных и заемных средств предприятия с макси-
мальной эффективностью; 
– снижение расходов на финансирование финансово-хозяйственной де-
ятельности предприятия [3].
Финансирование – это сфера взаимодействия компаний с рынком капи-
тала. Принятие решения по финансированию – это выбор, среди различных 
доступных вариантов, источников привлечения в бизнес финансовых ре-
сурсов в обмен на права требования.
В сегменте финансирования можно выделить два ключевых момента 
принятия решений:
– распределение прибыли (дивидендная политика);
– формирование структуры капитала.
Эти решения определяют долгосрочную жизнеспособность компании и 
входят в компетенцию ее высших руководителей.
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Под финансовой стратегией 
предприятия следует понимать вы-
бор и применение в определенной 
последовательности схем финанси-
рования исходя из индивидуальных 
особенностей деятельности и влия-
ющих на нее факторов.
В книге А.С. Волкова и А.А. 
Марченко описываются основания 
классификации стратегий по источ-
никам финансирования [2]:
−	 стратегия финансирования на 
основе применения внутренних ис-
точников;
−	 стратегия финансирования на 
основе применения привлеченных 
источников;
−	 стратегия финансирования на 
основе применения заемных источ-
ников;
−	 смешанное (комплексное, ком-
бинированное) финансирование.
К внутренним источникам финан-
сирования относится собственный 
капитал предприятия, состоящий в 
денежной форме из прибыли и сум-
мы амортизационных отчислений.
Наиболее оптимальной и до-
вольно недорогой формой финан-
сирования организации, расширя-
ющей свою деятельность является 
реинвестирование прибыли. 
Рассмотрим конкретнее отличи-
тельные черты использования вне-
шних источников финансирования 
основных фондов компании:
1. Привлеченные средства:
– инвестора, вкладывающего 
деньги, интересует величина макси-
мально возможной прибыли и сама 
компания;
– инвестор имеет возможность 
иметь (или же не иметь) намерения 
когда-то избавиться от вложения;
– удельный вес собственности 
инвестора рассчитывается пропор-
ционально сумме его вложений ко 
всему капиталу компании. 
2. Привлеченные источники фи-
нансирования:
−	 организация приобретает обя-
зательство по договору возвратить 
всю сумму кредита;
−	 кредит следует погасить на ос-
новании условий, которые были ука-
заны в договоре при его получении;
−	 организация уплачивает опре-
деленную сумму процентов за поль-
зование заемными средствами;
−	 организация обеспечивает га-
рантию возврата заемных средств 
посредством залога;
−	 в случае, если заемщик не 
может вернуть полученные суммы, 
в соответствии с согласованным 
графиком, то кредитор имеет право 
изъять гарантии, в частности зало-
женное имущество;
−	 обязательства перед кредито-
рами прекращаются только после 
полного погашения суммы кредита 
вместе с процентами [3].
Проблема выбора структуры 
финансирования в значительной 
степени является задачей менедж-
мента: фирма устремляется заинте-
ресовать инвесторов с различными 
взорами и благополучием, исполь-
зуя набор всевозможных экономи-
ческих инструментов. 
При всем при этом цена компа-
нии определяется величиной его 
реальных активов, а не стоимостью 
эмиссионных ценных бумаг.
Понизить риски возможно при 
условии соблюдения принципа со-
отношения в организации корпора-
тивного финансирования и эффек-
тивного использования инструмен-
тов хеджирования, что позволит 
понизить совокупные издержки на 
привлечение денег и увеличить сто-
имость фирмы. 
Управленческое решения о вы-
боре коэффициента долговой на-
грузки возможно рассматривать как 
поиск приближения к точке, в ко-
торой разница между налоговыми 
преимуществами ссуд и издержка-
ми левереджированной компании 
достигает максимума.
В настоящее время отсутствует 
точная формула, которая позволяет 
рассчитать оптимальную структуру 
капитала компании, но любое адек-
ватное управленческое решение 
должно учитывать определенные 
моменты:
−	Экономический риск. При 
иных одинаковых критериях воз-
можность возникновения экономи-
ческих проблем и размах связанных 
с ними издержек выше для фирм с 
высочайшим деловым риском. Со-
четание высокого делового и веско-
го экономического рисков считает-
ся очень неразумным, и на практике 
основная масса рисковых проектов 
финансируется с помощью личного 
капитала. 
−	Качество и ликвидность ак-
тивов предприятия. Издержки кон-
фликта интересов и возможность 
экономических проблем выше у тех 
фирм, стоимость которых в значи-
тельной мере находится в зависи-
мости от возможностей подъема 
или же стоимости нематериальных 
активов. Каждый кредитор прекрас-
но знает, что территория и недви-
жимость – несравнимо наиболее 
верное обеспечение долга, неже-
ли зарегистрированный товарный 
знак либо оригинальные знания. В 
следствии этого размер ссуд компа-
ний с завышенной долей рисковых 
нематериальных активов сущес-
твенно менее размеров ссуд ком-
паний с большой долей надежных 
фиксированных активов.
−	Доступность финансирова-
ния. Цена фирмы, в долгосрочной 
перспективе, больше находится в 
зависимости от инвестиционных и 
производственных решений, при-
нимаемых руководителем, чем от ее 
решений по выбору источников фи-
нансирования. И в случае если фир-
ма имеет необъятные возможности 
вложений с позитивными чисты-
ми приведенными ценами, для нее 
главнейшее значение приобретает 
открытый доступ к источникам эко-
номических ресурсов [5].
Кроме высказанного, необхо-
димо учитывать еще и следующие 
моменты.
Затраты, которые связанны с 
получением кредита, существенно 
ниже затрат, которые возникают в 
случае эмиссии и общественного 
размещения акций. Большинство 
фирм не имеют возможности поз-
волить себе размещение акций, 
поэтому заимствования становятся 
для них единственной возможнос-
тью, дозволяющей рассчитывать на 
подъем и развитие бизнеса.
Помимо всего этого, долг смо-
жет оформляться на интернацио-
нальном рынке капитала с целью 
хеджирования против перемены ва-
лютообменных курсов либо как ме-
тод охраны от политического риска. 
Невозможно скидывать со счетов и 
тенденции, происходящие в миро-
вой экономике. 
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В большинстве случаев, во вре-
мя понижения деловой активности 
высоколевериджированные компа-
нии уступают собственную долю 
рынка конкурентам с консерватив-
ной структурой капитала. Высокий 
левиридж означает направленность 
компании повышать отношение 
заемных средств к собственным, 
стремление применять больше пос-
торонних средств для наращивания 
собственной мощи. 
Под оптимизацией структуры 
капитала компании понимается 
постоянный процесс адаптации к 
переменам финансовой ситуации, 
налогового законодательства, сил в 
конкурентной борьбе. 
Не стоит принимать изолиро-
ванно решение о выборе структуры 
капитала. Этой процесс обязан быть 
частью обмысленной стратегии фи-
нансирования, которая учитывает 
рыночную позицию фирмы, гряду-
щие инвестиционные способности, 
прогнозируемые потоки денег, ди-
видендной политики и потребность 
финансирования. 
Предстоящие планы заимство-
ваний необходимо сопровождать 
расчетом всех возможных рисков, 
обоснованием величины прибыли 
и вероятного качества равновесия. 
Нужно будет выявить возможность 
возникновения ситуации, в которой 
возникает недостаток денег, а также 
товаров приобретенных от реали-
зации оборотных средств, для того 
чтобы обслуживать и погасить долг 
и направления выхода из данной си-
туации. 
Обычно стратегия финансирова-
ния компании начинается с выбора 
бизнес-стратегии, которая нацелена 
на увеличение рыночной стоимости 
фирмы. 
Нужно отметить особо, что при 
сокращении расходов на привлече-
ние денег цена фирмы увеличивает-
ся только тогда, когда перемена эко-
номического рычага не оказывает 
отрицательного воздействия на опе-
рационный денежный поток. Если 
следствием (либо условием) пре-
доставления нового долга является 
понижение возможного значения 
риска и это приводит к дальнейше-
му уменьшению операционных де-
нежных потоков, цена фирмы смо-
жет снизиться, в том числе и при 
понижении цены капитала. 
В такой ситуации следует 
вспомнить, что целью финансового 
управления является максимизация 
стоимости компании, а не миними-
зация затрат на капитал, и именно с 
этой позиции подойти к формирова-
нию структуры капитала[4].
3. Классификация способов 
финансирование основных 
средств
Восполнение расходов на при-
обретение основных средств носит 
название финансирования, поэтому 
саму фазу инвестиционного про-
цесса по обновлению основных 
средств уместно назвать формиро-
ванием источников финансирова-
ния. Под источниками финансиро-
вания понимаются любые реальные 
источники денежных средств: фон-
ды самого предприятия, привлечен-
ные от сторонних субинвесторов 
средства, суммы из кредитных уч-
реждений (банков). В своей сово-
купности средства из означенных 
источников формируют долгосроч-
ные инвестиции по статьям основ-
ных средств.
Источники долгосрочных ин-
вестиций принято подразделять на 
собственные средства организации, 
заемные средства, а также ассигно-
вания из местного или федерально-
го бюджета и поступления от орга-
низаций-спонсоров. К собственным 
средствам финансирования инвес-
тиционной деятельности относятся 
прибыль, сформированные из при-
были фонды накопления, амортиза-
ционные отчисления и другие собс-
твенные финансовые ресурсы.
Собственные средства инвесто-
ров, при реализации инвестицион-
ных проектов на коммерческой ос-
нове, составляют основной объем 
среди источников финансирования 
капитальных вложений в основной 
капитал, объекты природопользо-
вания, землю. Они формируются за 
счет результатов основной предпри-
нимательской деятельности самих 
инвесторов; сумм амортизационных 
отчислений на полное восстанов-
ление основных средств; средств 
уставного капитала; средств, пере-
числяемых учредителем, если его 
вклад в уставный капитал органи-
зации-инвестора составляет более 
50%; средств, выплачиваемых ор-
ганами страхования в виде возме-
щения потерь от аварий, стихийных 
бедствий и др., и аккумулируются 
на их счетах в виде свободных де-
нежных средств.
Обычно в Российской Федера-
ции инвестиционный финансовый 
капитал представлен в основном 
внутренними источниками. Можно 
предположить, что в будущем они 
будут играть решающую роль, не-
смотря на активизацию привлече-
ния иностранного капитала. Основ-
ным фактором, влияющим на состо-
яние внутренних возможностей для 
финансирования инвестиций, явля-
ется финансовая и экономическая 
нестабильность. Инфляция обесце-
нивает накопления предприятий и 
населения, что значительно снижа-
ет их инвестиционные возможнос-
ти. Тем не менее, отсутствие внут-
реннего инвестиционного потенци-
ала можно считать относительным 
показателем. 
Заемные средства, поступая в 
имущественную сферу инвестора, 
расходуются на инвестиционные 
цели как собственное имущество. 
Инвестор-заемщик обязан возвра-
тить полученные средства и упла-
тить кредитору проценты за них. 
Соинвесторы, разрабатывая сов-
местные инвестиционные проекты, 
могут установить в качестве обя-
зательного условия участия в про-
екте наличие собственных средств 
в размере не менее определенного 
процента от стоимости работ по 
реализации инвестиционного про-
екта. Если кредитором является 
государство, минимальный размер 




Кредиты и займы, входя в сферу 
недвижимости инвестора, тратятся 
на инвестиционные цели, как собс-
твенное имущество. Инвестор-за-
емщик обязан вернуть средства и 
уплатить кредитору проценты по 
ним. Соинвесторы, при разработке 
совместных инвестиционных про-
ектов, имеют право установить в 
качестве условия участия в проек-
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те величину собственных средств в 
размере не менее оговоренного про-
цента от стоимости работ по реа-
лизации инвестиционного проекта. 
Если в роли кредитора выступает 
государство, то минимальная сумма 
собственного капитала заемщика 
для реализации каких-либо инвес-
тиционных проектов, устанавлива-
ется законами России. 
К источникам привлеченных 
средств финансирования обновле-
ния основных средств относятся 
средства, полученные от других 
инвесторов в уставный капитал, а 
также средства как прямых так и 
портфельных инвестиций, средс-
тва, полученные в виде взносов фи-
зических и юридических лиц (но не 
в уставном капитале) для осущест-
вления инвестиций в проект. 
Привлекая средства инвесторов 
появляются так называемые «кос-
венные» инвестиции, то есть, соин-
вестирование (subinvestirovanie). На-
пример, оплата работ по капиталь-
ному строительству производится за 
счет денежных средств, полученных 
в виде банковских кредитов и зай-
мов собственника, является одной из 
форм косвенного финансирования 
капитальных вложений. 
В зависимости от того, ка-
кие источники финансирования 
привлекает фирма для финанси-
рования своей инвестиционной 
деятельности, существует три ос-
новных формы финансирования 
основных средств: 
Самофинансирование – финан-
сирование инвестиций полностью 
за счет собственных финансовых 
ресурсов, полученных из внутрен-
них источников. Такая форма фи-
нансирования обычно используется 
в реализации краткосрочных инвес-
тиционных проектов с низкой нор-
мой прибыли. 
Долговое финансирование, как 
правило, используется в реализации 
краткосрочных инвестиционных 
проектов с высокой нормой при-
были на инвестиции. Характерис-
тикой заемного капитала является 
то, что он должен быть возвращен 
в заранее определенных условиях и 
кредитор не претендует на участие 
в прибыли от продажи финансовых 
вложений. 
Акционерное финансирование 
является смешанным и сочетает в 
себе несколько источников финан-
сирования. Это наиболее распро-
страненная форма финансирования 
инвестиционной деятельности, 
данный способ может быть исполь-
зован при реализации различных 
инвестиционных проектов. 
Решение о выборе источников 
финансирования основных средств 
должно быть принято с учетом мно-
гих факторов: стоимости исполь-
зуемого капитала, эффективности 
отдачи от него, отношения долга к 
собственному капиталу, который 
определяет уровень финансовой 
независимости фирмы, риска, свя-
занного с использованием того или 
иного источника финансирования, 
а также экономических интересов 
инвесторов. 
Внешние источники включают 
в себя: средства государственных 
бюджетов различных фондов под-
держки предпринимательства на 
безвозвратной основе; иностран-
ные инвестиции; различные формы 
займов, полученных на принципе 
возвратности [5].
В настоящее время большое вни-
мание уделяется поиску источников 
и методов финансирования основ-
ных средств. В современной эконо-
мической литературе выделяют та-
кие основные методы финансирова-
ния, такие как самофинансирование, 
долговое финансирование, лизинг, 
смешанное финансирование. 
Под методом финансирования 
основных средств обычно понима-
ется механизм привлечения инвес-
тиционных ресурсов для финанси-
рования либо проекта, либо всего 
инвестиционного процесса. 
Самофинансирование как ме-
тод финансирования представляет 
собой механизм, который применя-
ется при незначительных инвести-
ционных проектах. В основе этого 
метода лежит реализация проекта 
исключительно за счет собствен-
ных источников. В то же время зна-
чительное влияние на способность 
к самофинансированию оказывают 
суммы амортизации. 
Суть амортизационной полити-
ки предприятия определяется сле-
дующими факторами: 
1) для каких целей используют-
ся амортизационные отчисления; 
2) какие применяются методы 
амортизации; 
3) наличие льгот в ускоренном 
списании основных производствен-
ных фондов. 
Следует отметить, что само-
финансирование в современных 
российских условиях является на-
иболее надежным из всех методов 
финансирования основных средств. 
Основным недостатком этого мето-
да является возможность реализо-
вать лишь небольшие инвестицион-
ные проекты, то есть, в этом методе, 
есть существенное ограничение ин-
вестиционных ресурсов. 
Другим методом финансиро-
вания основных средств является 
метод долгового финансирования. 
Долговое финансирование может 
выступать в трех основных формах, 
таких как заем, кредит, облигации. 
Под кредитом следует понимать 
средства в денежной или товарной 
форме, выданные на условиях сроч-
ности, платности, возврата. Финан-
сирование основных средств груп-
пируются в различные типы: инос-
транные инвестиции, государствен-
ные инвестиции, кредиты, займы, 
ипотека, лизинг и так далее. 
В современных условиях разви-
тия российской экономики повыша-
ется важность ипотечного кредито-
вания. Этот метод финансирования 
является относительно новым для 
нашей страны и находится в зача-
точном состоянии. Ипотечное кре-
дитование хорошо развито в стра-
нах с высоким уровнем развития и 
является важным элементом в ин-
вестиционной деятельности. 
Следующий метод, которым 
могут быть профинансированы ос-
новные средства – это проектное 
финансирование. Этот метод может 
быть описан как финансирование 
активов на обслуживание долга. 
Суть этого метода заключается в 
том, что финансирование предо-
ставляет инвестору право на учас-
тие в разделе результатов реализа-
ции проектов. 
На сегодняшний день сущест-
вует три формы финансирования 
проектов: финансирование с гаран-
тиями (требующие определенную 
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форму ограничения ответственнос-
ти кредитора), финансирование без 
гарантий (требование ограничения 
ответственности кредитора) и с час-
тичной гарантий финансирования 
(требование ограничения ответс-
твенность кредитора). 
Финансирование, плюсы проекта: 
Оценка объекта основных 
средств осуществляется с положе-
ния о том, будет ли прибыль, если 
проект будет реализован, обеспече-
ние погашения всех обязательств. 
В зависимости от срока аренды 
три типа лизинговых сделок: крат-
косрочные (до 1 года), среднесроч-
ные (от 1 до 3 лет), долгосрочные 
(от 3 до 20 лет и более) [5].
Основными формами лизинго-
вых операций как вида долгосроч-
ной аренды являются оперативный 
и финансовый лизинг. При этом 
оперативный лизинг представляет 
собой соглашение, срок которого 
меньше периода амортизации го-
тового изделия. Под финансовым 
лизингом понимают соглашение, 
предусматривающее выплату в те-
чение всего периода сумм, которые 
покрывают полную сумму аморти-
зации оборудования. После истече-
ния срока действия указанного со-
глашения арендатор может вернуть 
объект лизинга, заключить новое 
соглашение на последующую арен-
ду, либо выкупить объект лизинга 
по остаточной стоимости.
По своей экономической сущ-
ности лизинг схож с кредитом, пред-
ставленным на покупку оборудова-
ния. Однако предметом лизинга мо-
жет быть не только оборудование, 
но и любые непотребляемые вещи: 
предприятия, имущественные ком-
плексы, здания, сооружения, транс-
портные средства, а также другое 
имущество, используемое для пред-
принимательской деятельности.
В связи с этим лизинг нельзя 
относить к форме кредитного фи-
нансирования, его следует выде-
лять в качестве самостоятельного 
метода финансирования реальных 
инвестиций. Подтверждением ука-
занной гипотезы служит ряд обсто-
ятельств: во-первых, лизинг, в отли-
чие от банковского кредита, несет в 
себе товарную форму отношений и, 
во-вторых, имеющийся зарубежный 
опыт распространения лизинга сви-
детельствует о том, что лизинг из 
формы кредитного финансирования 
перерос в самостоятельный метод. 
Лизинг в современной российской 
практике – наиболее прогрессивная 
форма развития инвестиционных 
процессов. 
Таким образом, для финанси-
рования основных средств можно 
использовать различные методы, 
формы и источники, однако каждый 
из указанных источников финанси-
рования имеет свою цену, особен-
ности и определенные критерии 
оценки инвестиционных рисков. В 
связи с этим для квалифицирован-
ного выбора должна проводиться 
качественная аналитическая работа 
с целью минимизации средневзве-
шенной цены капитала и инвести-
ционного риска.
Таким образом, можно сделать 
вывод, что возможны различные ис-
точники привлечения финансовых 
средств для финансирования основ-
ных средств: собственные средства 
предприятия, банковский кредит, за-
ключение договора аренды, лизинга 
(финансовой аренды) и другие. Каж-
дый из них имеет свои особенности 
как в области налогообложения, так 
и в распределении затрат на обслу-




должна обеспечить рост благосо-
стояния собственников компании. 
Оптимальная структура финанси-
рования и разумный баланс заемно-
го и собственного капитала, чтобы 
минимизировать общую стоимость 
компании, что позволяет ей одно-
временно привлечь необходимые 
финансовые ресурсы для поддержа-
ния ликвидности и финансовых ре-
шений. 
Необходимым элементом хо-
рошо продуманной стратегии яв-
ляется финансирование выплаты 
дивидендов и выкуп акций, а также 
принятие иных решений в макси-
мальной степени соответствующих 
интересам собственников. В связи 
с этим, еще раз подчеркнем необ-
ходимость разработки методологии 
комплексной статистической оцен-
ки процессов финансирования ос-
новного капитала.
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